




























































i9・ 91i92 93　i94 95i9697
国内総生産 5．5 2．9 0．4 0．5 0．6 2．8 3．2 一〇．7
国内需要 5．2 2．2　　－0．2 0．6 0．9 3．8 3．5 一2．2
民間需要 4．7 L7　　－1．6 一〇．6 0．7 2．9 3．7 一1．6
民間最終消費支出 2．4 L6 0．7 1．0 0．9 1．9 1．7 一〇。7
民間住宅投資 0．3 一〇．7 一〇．2 0．2 0．4 一〇．4 0．7 一1．1
民間企業設備投資 2．1 0．5 一1．4 一1．9 一〇．4 1．2 1．5 0．1
民間在庫品増加 一〇．1 0．3 一〇．7 0．0 一〇．2 0．2 一〇．1 0．1
公的需要 0．5 0．5 L4 1．2 0．3 0．9 一〇．2 一〇．6
政府最終消費支出 0．2 0．1 0．2 0．2 0．3 0．3 0．1 一〇。0
公的固定資本形成 0．3 0．5 1．1 LO 一〇．1 0．7 一〇．2 一〇．6
公的在庫品増加 0．0 ℃．1 0．0 一〇．0 0．1 一〇．0 一〇．0 0．0
財貨・サービスの純輸出 0．3 0．7 0．6 一〇．1 一〇．3 一1．0 一〇．4 1．5
財貨・サービスの輸出 0．7 0．6 0．5 0．1 0．7 0．6 0．6 1．1

































且 輸出 輸入 純輸出
経　済
ｬ長率
93　1 0．2 一〇．1 ℃．5 一〇．2 一〇．6 ℃ユ 0．5 0．2 一〇．0 0．1 0．0
?
0．2 0．1 一〇．6 0．7 0．4 一〇ユ 0．0 一〇．2 0ユ 一〇．1 0．3
1H 0．4 0．4 ℃．4 一〇．7 一〇．3 一〇．1 0．4 0．1 一〇．1 一〇．0 0．1
IV 0．5 0．1 一〇．5 0．1 0．2 一〇．0 0ユ 一〇．3 一〇ユ 一〇．4 一〇ユ
94　1 0．1 一〇．2 一〇．2 一〇．3 一〇．5 0．0 0．1 0．4 一〇．3 0．2 一〇．0
?
一〇．0 0．4 0．0 一〇．0 0．4 0．1 0．0 0．2 ℃．3 一〇．0 0．5
III 0．7 02一〇．1 0．1 0．8 一〇．0 一〇．1 0ユ ℃．2 一〇ユ 0．6
N 0．0 一〇．3 0．0 0．2 一〇．1 0ユ 諭．2 0．2 一〇．2 一〇．1 一〇．3
95　1諭．3 0．0 0．2 0．0 一〇．1 0．2 一〇．3 0．1 一〇．4 一〇．3 一〇．5
?
1．2 一〇．3 0．5 一〇．0 1．3 0．0 0．2 0．4 一〇．4 0．0 1．6
III 0．6 一〇．2 0ユ 0．1 0．6 0．1 0．6 一〇．1 ℃．5 一〇．6 0．7
IV 0．2 0．3 0．4 0．0 0．9 一〇．1 0．3 0．0 一〇．5 一〇．5 0．7
96　1 1．1 0．4 0．5 0．1 2．1 0．1 0．7 0．0 一〇．3 一〇．3 2．7
?
℃．4 0．2 0．2 一〇．1 一〇．0 一〇．0 0．4 0．0 一〇．3 一〇．2 0ユ
IH 0．1 0．1 0．5 一〇．1 0．6 0．0 一1．3 0．3 一〇．0 0．3 ℃．4
W 0．6 0．1 0．5 一〇．1 1．1 0．1 一〇．5 0．6 一〇．2 0．4 1．1
97　1 2．3 一〇．3 0．2 一〇．0 2．2 一〇．1 一〇．3 0．2 一〇．1 0．1 2．0
?
一3．2 一〇．5 ℃．3 0．3 一3．7 一〇．1 0．0 0．7 0．3 LO 一2．8
III 1．0 一〇．5 0．2 0．0 0．7 0．1 0．1 一〇．2 0．1 一〇．1 0．8
w 一〇．5 一〇．2 0．1 一〇．1 ℃．7 0．1 ℃ユ 0．4 0．2 0．6 一〇．2
98　1 0．2 0．1 一〇．9 一〇．0 一〇．7 一〇．1 一〇．2 一〇．6 0．2 ℃．4 4．3
?
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1　II　III　N　　I　II　III　W　　I　II　III　IV　1　II　III　IV　1　II　III　IV　1　II　III
Lg3年一　　Lg4年一　　Lg5年一　　Lg6年一　　Lg7年一　　Lg8年
資料：日本自動車販売協会連合会「自動車販売台数」
　　　日本百貨店協会「百貨店売上高」　日本チェーンストア協会「チェーンストア売上高」
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描いている。
　前年同期比で個人消費の動きをみると，93年III期くらいから水面上で目立ちはじめるが，勢は
さほど強くない。96年1期は5％を超えて突出しているが，家計調査の消費も同様に高い伸びで
ある。しかし，比較が落ち込んだ95年1期であることを割り引く必要がある。また，97年1期の
かけ込み需要も突出しているが，比較が96年1期であるから，増加率はさらに強い。
　家計調査の消費はGDP統計の個人消費のほぼ6割をカバーするとされるが，家計調査で見る
と消費の動きは基本的に停滞気味である。家計調査の消費は，衣料品，食料晶などの消費を強く
反映されるが，その傾向ははっきり見られる。通産省による大型小売店販売額は，百貨店とスー
パーの販売額のみを合わせた統計であるが，これは家計調査と同じような変化を示しているから
である。とくに，94年II期以降では，増減の方向が全く同じである。
　大型小売店販売額は，93年IV期に底入れした形であるが，回復後も水面下にあり，96年1期と
97年1期に上昇率を示しただけである。家計調査の消費支出の低調ぶりを反映しているように思
われる。
　GDP統計の個人消費と家計計調査のギャップを埋めるかもしれないことの一つは耐久消費財
の動きである。図III－3に耐久消費財の代表格である乗用車の販売台数をとっているが，チェー
ンストアや百貨店の売上高よりも販売が伸びている。このことが上述のギャップをうめるかもし
れない。
　チェーンストア（スーパーに同じ）売上高は，今回の景気においては，回復の様子ははっきり
せず，終始水面下にあり，97年1期の突出のみ目立つ。百貨店売上高はもう少し回復がはっきり
している。93年N期に底入れしていると見られ，以後トレンドとして上昇を示し，96年1期，97
年1期に突出した。回復の姿は乗用車販売台数で顕著である。93年H期を底にして上昇し，94年
III期にはプラスに転じ，その後，平均すれば，4，5％で販売を伸ばし，96年N期，97年1期に
かけ込み需要が大きく集中している。このような自動車の増加率は個人消費に反映したと考えら
れる。
　97年II期からは，いずれの統計もまた，反動の落ち込みを記録し，自動車は一10．5％である。
消費需要は急速に悪化した。
　3．設備投資と受注統計
　設備投資を前年同期と比較して変化を見ると，今回の景気でもあざやかに設備投資の循環を描
き出すことができる。図IIト4では，設備投資と機械受注，建設工事受注を一緒に描いている。
　建設工事受注は，工場や事務所など建物への投資の先行指標とされるものである。94年1期頃
から上昇し，III期に9％の伸びを示したが，その後の変動は上下動が激しく，不規規則性が目立
つ。先行指標としての情報は乏しい。とくに，バブル崩壊の後の地価の急落による不動産，建設
30
図III－4　設備投資と受注統計（前年同期比）
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資料：経済企画庁『機械受注統計』
　　　経済企画庁『国民経済計算年報』平成10年版
　　　建設省『建設工事受注統計』
関連の不況が大きく影を落していると考えられる。
　これに対して，機械受注は設備投資に対して的確な先行指標と思われる。設備投資に対し，6
カ月先行して底入れする。6期にわたって94年IV期まで一気に上昇し，それ以後は上下動はある
ものの，トレンドとして増加を示し，96年IV期にピークを迎えている。まさに先行指標として，
97年1期からは急速に伸び率を低下させている。
　機械受注の動きを受けて，設備投資は見事な循環を描いている。第12循環の始まる93年IV期か
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ら上昇をはじめて，きれいな上昇カーブを示す。とくに96年1期までは連続的なきれいな増加を
している。二つの山ではあるが，ピークは機械受注に一致して96年N期である。後退局面でも設
備投資は急速であるがなめらかな下降線を書いている。今回の第12循環においても，背景に設備
投資循環があると考えられ，景気を駆動している。
　二つの受注統計は98年II期には大きく落ち込み，設備投資の回復は早い時期に来るとは到底予
想しえない状況である。
おわりに
　以上のように，平成景気のあとの景気循環の様相を経済指標によってとらえてきたが，景気後
退の局面には大変厳しいものがある。97年10～12月期から98年4～6月期までの四半期の成長率
が3期続けてマイナス成長であり，家計と企業の需要の落ち込みがはげしい。久しぶりの大型景
気ともてはやされた平成景気のいわゆるバブル崩壊は，逆資産効果として日本経済をおそい，累
積債務問題を引き起してきた。これがさらに，金融システム不安をもたらし，家計，企業の心理
を冷し，意欲をそぎ，反対に金融部門の貸し渋り，信用収縮にはねがえった。景気は加速度的に
悪化し，アジアの金融危機，ロシアの経済危機など海外事情の影響もあり，デフレスパイラルの
進行が懸念されてきた。政府は財政再建路線を一時棚上げして，積極的財政に転換し，総合経済
対策，緊急経済対策，そして信用不安鎮静のための資本注入策と実行してきた。しかし，98年7
～9月期の成長率もマイナスとなる予定であり，日本経済の構造は大きな変容をせまられている
状況である。
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